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Geligsmekte olan birgok iilkede oldugu gibi ekonomik biiyiimede etken olan en 6nemli unsur sermayedir. Ciinkii sermaye kit bulunur.
Bu kitlik toplam sermaye miktari igin gegerli oldugu gibi sermayenin tagidigi nitelik yoniinden de s6z konusudur. Gelismekte olan
ilkelerde sermaye unsurunda yetersizlik genel olarak uzmanlagma niteligi eksik sermaye seklinde olmakta, sermayenin bu
yetersizligi de ancak uzmanlagmis yabanci sermaye ile giderilmektedir. Geligmis iilkeler ihracatin1 finanse etmek igin gesitli
politikalar takip etmekte ve bu dogrultuda c¢esitli kurumlar olusturmaktadir. Kalkinma Bankalar1 ve proje finansman destek
kuruluglar gibi kuruluslar bu rolii iistlenirler. Her iilke kendi siyasi ve iktisadi durumuna gére mevcut yasal ¢ergevesi i¢inde kendine
0zgii ihracat finansman mekanizmasini kurmaktadir. Bunun yani sira 6zel sektor tarafindan olusturulan biiyiik projelerin finansman
yiikii 6zel sektoriin lizerinde kalmaktadir. Bu yiikii hafifletmek i¢in birgok iilkede proje finansmaninda, ihracat kredi kurumlarinin,
finansman saglama kaynagi olarak katkisi biiyiiktiir. Devletin de finansman saglamak adina borglanma istegini de konuya dahil
edersek 6zel sektoriin borglanma potansiyelinin diigtiiglinii goriiriiz. Zira 6zel sektdr tarafindan kullanilabilecek finansal kaynaklarin
devlet tarafindan borglanma seklinde alinmasi fon piyasalarinda bir agik olusmasina neden olacak bu da fon talep fazlasin1 meydana
getirerek faiz oranlarinin yiikselmesine yol agacak dolayistyla 6zel sektor yatirimlari iizerinde bir daralmaya neden olacaktir. iktisatta
bu daralmaya diglanma etkisi denir. Tiirkiye dahil olmak tizere birgok gelismekte olan iilkede yurt i¢i tasarruflar genellikle yurt i¢i
fon talebinin gerisinde kalmaktadir. Ctinkii devlet 6zel sirketlerin halka arz yoluyla finansman teminini sinirlayict mahiyetteki kamu
borglanmasi ile 6zel sektoriin isini zorlagtirmaktadir. Buna karsilik devletin bor¢lanmasi sonucunda ihrag edilen borglanma senetleri
sermaye piyasasinda islem gorme giicline kavustugundan piyasada 6nemli miktarda likidite imkanlart dogmakta ve islem hacmi
yiikselmektedir.

Anahtar Kelimeler: Proje finansmani, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, bityiime, digsallik

ABSTRACT

As in many developing countries, capital is the most important factor in economic growth. Because capital is scarce. This scarcity
applies to the total capital amount as well as the quality of capital in question. In developing countries, capital element deficiency in
general lack of qualifications of specialization in capital in the form of incomplete capital, this deficiency of capital is only
eliminated with specialized foreign capital. Developed countries follow various policies to finance exports and form various
institutions in this direction. Each country establishes its own export financing mechanism within its current legal framework
according to its political and economic situation. In addition, the financing burden of large projects created by the private sector
remains above the private sector .In order to alleviate this burden, export credit institutions in many countries contribute to project
financing as a source of funding. If we include the state's request for borrowing in order to provide financing, we see that the
potential for borrowing of the private sector has fallen. Because the borrowing of financial resources that can be used by the private
sector will cause a deficit in the Fund markets, which will cause a rise in interest rates by creating a surplus in the Fund demand,
resulting in a contraction in private sector investments. In Economics, this contraction is called the exclusion effect .Domestic
savings in many developing countries, including Turkey, are often lagging behind domestic Fund demand .Because the state makes it
difficult for private companies to borrow public money by limiting the supply of financing through public offerings. On the other
hand, since debt securities issued as a result of government borrowing have the power to trade in capital markets, significant liquidity
opportunities are emerging in the market and trading volume increases.
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1. GIRIS

Ozel sektoriin faaliyetlerini etkin olarak gerceklestirebilecegi ortamin saglanmasi, halkin talep ve
beklentilerinin giderilmesi amaciyla temel, kamusal hizmetlerin ve diger hizmetlerin yeterli diizeyde hizli,
etkili kaliteli ve adaletli bir bigimde iretilip halka sunumun saglanmasi ¢agimizda iilkelerin en 6nemli
amaglarindan biridir. Kamunun yaptigi oto yollar, limanlar, elektrik ve diger alt yap1 yatirimlart 6zel sektor
tarafindan bir digsallik olarak degerlendirilmelidir. Devletin yaptig1 bu tiir alt yap1 yatinmlar 6zel sektdr



Journal of Social And Humanities Sciences Research (JSHSR) 2018  Vol:5 | Issue:18 pp:523-528

yatirimlarinin ~ kolaylagsmasina, karliliklarinin  artarak sermayelerinin  ¢ogalip birikmesine katkida
bulunmaktadir. Yatirnmlarin gergeklestirilmesinde ilk adim bir proje yaratilmasi olmakta ve yatirim
projesinin bir toplumda belirli bir zaman iginde ¢esitli mal ve hizmetlerin iiretimini arttirmak igin bazi
olanaklar1 olusturmak ve gelistirmeye yonelik bir oneri oldugu ifade edilmektedir(Volkan,1999:7). Cok
sayida yatirim projesinin fizibilite ve biitge kisiti gozetilmeden programa alinmasi finansman yetersizligi
nedeniyle hala hazirdaki yatirimlara ayrilan fonlarin azalmasi yatirimlarin tamamlama siirelerinin uzamasina
ve maliyetlerde artisa yol agmaktadir. Belirli bir yatirnmin gerceklesmesi icin kaynak yaratma
sorumlulugunun yatirimci1 iizerinde birakilmast hem yatirimlarin gerceklesmesini Onlemekte hem de
yatirimety1 biiyiikk bir yiik altina sokmaktadir. Yatirimcilart bu yiikten kurtarmak igin yatirnmcinin gahsi
sorumluluk ilkesine dayanan proje finansmani yontemi ulusal politikalar kapsaminda 6zellestirmenin ya da
imtiyaz vermek sureti ile kamu yatirimlarimin gergeklestirilmesi siirecinde 6zel sermayenin tesvik edilmesi
icin bir care olarak ortaya ¢ikmigtir. Uygulamada bu gare cesitli sekillerde icra edilmektedir. Yatirimin
gerceklestirilmesi, isletilmesi ve yatirim sahibine devri gibi agamalarin farkli sekillerde organize edilmesiyle
ortaya cikan cesitli proje finansman modelleri vardir.(Badawi,2003:61) 1980°1i yillara kadar alt yapi
yatirnmlarimin tamami devlet tarafindan yapilmistir.1980°1i yillarda yeniden baglayan liberal ekonomik
anlayigla alt yap1 finansmaninda kamunun 6zel sektorle is birligini anlatan ve finansman maliyetinin ve
riskin paylasilmasini saglayan yeni modeller gelistirilmistir.

2. PROJE FINANSMANININ TANIMI VE OZELLIKLERI

Finansmanin biiylik boliimiiniin bor¢ edilerek saglandigi ve genel ilke olarak geri ddemelerinin finanse
edilen varliklar ve bu varliklarin getirileri tizerinden saglandigi bir hak, dogal kaynak veya diger bir varligin
kullaniminin ve gelistirilmesinin finanse edilmesidir(Chance,1991:2). Proje finansmaninda finansman
saglama agirlikli olarak yatirimeilarin veya sponsorlarin kredi degerliligine ya da fona dahil olan maddi
varliklarin piyasa degerine baghdir. Kredinin veya alinan borcun tasfiyesi sirasinda kredi verenler dncelikle
projenin verimliligine inanmak isterler bu baglamda kredi verenler projenin fizibilitesi ve muhtemel
olumsuzluklara kars1 duyarliligi ile yakinen ilgilenirler. Burada risk konusunu biraz agmak gerekir. Projenin
icerdigi risklerin degisik uzmanlik alanlari arasinda dengeli bir sekilde ve ekonomik olarak anlamli
dagiliminin gergeklesmesi gerekir. Boylece riskler belli dlgiilerde projenin yatirimcilart ve kredi verenlerle
birlikte tedarikgiler, yiikleniciler, isletmeciler, iriinii satin alanlar sigortacilar veya kamu kurumlari
tarafindan yiiklenilir. Saydigimiz taraflarin proje riskini ne oranda tasiyacaklari riskin yonetilmesindeki
uzmanlik becerileri ile projeden beklentileri, ger¢eklesecegini umduklari getiriye bagl olarak degisir. Bu
beklenti, taraflarin belirli bir risk tistlenmek igin talep edecekleri ticreti biiyiik olgtide degistirecektir. Zira
iistlenilecek risk karsiliginda talep edecekleri ticret degiskenlik arz edecektir. Proje finansmani kullanilan
teminatlara gére finansman firmasi ile proje firmasinin aktif degerlerine dayali ve teminati bor¢ alanin aktif
degerleri ile sinirli geleneksel finansman tiirlerinden farklhidir. Proje finansmaninda teminat genellikle
projenin maddi varliklar1 {izerinde tesis edilen ipotek ve projenin nakit akist haklarinin devir edilmesi
seklindedir. Proje finansman kredisinde proje yatirimcilarin 6zel olarak sadece bu amagla kurdugu bir proje
firmasinca gerceklestirilir ve kredinin borglusu bu sirkettir. Bu dogrultuda proje finansmani kredisinde
projenin nakit akislart ve projenin mal varligi yatirimeilarin diger is ve islemlerinden ayri tutulur. Proje
finansman1 kredilerinde bankalarin yatirimcilara riicu hakki(yatirimeinin projeye dahil olan finansman
miktar1 kadar mal varligi ile alacaklilara karsi sorumlulugu) ya yoktur ya da ¢ok sinirlidir. Proje finansman
kredilerinin ¢gogunda yatirimcinin bor¢ alma kapasitesinin iizerinde finansman saglanir. Proje yatirimcisinin
iflas etmesi durumunda proje bundan etkilenmez. Bu sebeplerden dolay1 yatirimcilar kurumsal finansman
yerine proje finansmani temin etme yoluna giderler. Yatirimcilar proje borglarina ve projenin basarisiz olma
riskine kars1 kendilerini korumak isterler. Kiigiik sirketlerin ihtiya¢ duyacaklari finansmana erisebilmelerinin
tek yolu proje finansmani yontemini se¢mektir. Ortak tesebbiis ile olusturulan bir projeye yatirim
yapildiginda projedeki risk paylagiminin tiim yatirimcilar: tatmin edecek diizeyde dagitilmasi mimkiin
olmayabilir. Bdyle durumlarda sinirli riicu imkan1 saglayan 6zel amagli bir finansal enstriiman ile yatirimi
gerceklestirmek daha mantikli ve cazip olur.(Megginston,L.W. v.d.,2000:3) Baz1 iilkelerin hukuk
sistemlerinde projenin ,proje finansmani yoluyla fonlanmasini yatirimeilar yoniinden cazip hale getiren vergi
muafiyeti, vergi indirimi gibi vergi avantajlar vardir.

3.YATIRIM VE TUKETIiCi KREDILERI

Yatinm ve tiiketici kredileri ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif yonlii bir iligki vardir. Yatirimlar
sayesinde ekonomik biiylime artmaktadir, daha sonra da kurumsallasmanin gelisiminde yatirimlarin biiyiik
bir rol oynadigin1 gériiyoruz. Bunu yapabilmek i¢in de mutlaka teknik bir bilgi birikiminin olusmasi
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gerekmektedir. Ancak bunun olabilmesi igin isgiiciine katilimin da olmasi gerekir Bu sayede isgiiciine olan
katilim artmaktadir. Iktisadi kalkinmanm merkezinde yatirimlar yer alir. Sanayilesmis iilkeler yiiksek
diizeyde yatirimlarin desteklenmesi sayesinde olusumlarin1 tamamlamiglardir. Bu da genellikle iilke igindeki
kalkinma bankalar1 sayesinde olmaktadir. Bu iilkelerde kalkinma bankalarinin yatirimlarda biiyiik rol
oynadigini goriiyoruz(Kane,1975:2).

Yatinnmlar sayesinde ekonomik biiylime artmaktadir. Daha sonra da kurumsallasmanin gelisiminde bunun
biiytik bir rol oynadigimi goérityoruz. Bunu yapabilmek iginde mutlaka teknik bilgi birikiminin olusmasi
gerekmektedir. Ancak bunun olabilmesi igin isgiiciine katilimin da olmas1 gerekir. Ancak bu sayede isgiiciine
olan katilim artmaktadir. iktisadi kalkinmanin merkezinde yatirimlar yer alir. Sanayilesmis iilkeler yiiksek
diizeyde yatirimlarin desteklenmesi sayesinde biiyiime ve kalkinmalarini tamamlarlar Buda genellikle
kalkinma bankalar1 sayesinde olmaktadir. Gelismekte olan iilkelerde kalkinma bankalarinin yatirimlarda
biiyiik rol oynadigini goriiyoruz( Kane:1975:2). Kalkinma Bankalarimin verdikleri hizmetler bu kadarla da
sinirli  degildir. Kalkinma Bankalar1 az gelismis iilkelerde sanayilesme c¢abalarini hizlandirmak igin
girisimciligin 6zendirilmesi ve bu konuda insanlarin egitilmesi dogrultusunda destek verirler. .Bu bankalar
oncelikle firmalardan teknolojik ve yonetsel beceri eksikliklerini gidermelerini isterler. Ayrica en 6nemli
gorevleri arasinda sanayilesmeyi 6zendirmekte vardir. Sanayilesme sayesinde sermaye piyasasi canlilik
kazanacak ve doviz kitligi agilmis olacaktir(Kane,1975:15).

Ikinci Diinya Savasi sonrasinda biitiin diinya iilkelerinin ekonomileri biiyiik sorunlar yasamaya baslamustir.
Savasin etkilerini tamamen ortadan kaldirmak ve Avrupa'da tas tag {istiinde kalmayan bu {ilkelerin imarlari
icin diinya Bankasi bu {ilkelere krediler vermeye baslamis ve savasta tas tas listline kalmayan bu iilkelerde
yatirim ve kalkinma bankalar1 kurulmaya baglamistir. Bunun en biiyiik destekgisi Diinya bankasi olmustur.
Olaya bu agidan bakildiginda Diinya Bankasi bu dogrultudaki hedeflerine kimi bazi devletlerde ulagmus,
bazilarinda ise ulasamamistir. Ayn1 durumun Tiirkiye'de de gergeklestigini goriiyoruz, Kurtulugs Savasindan
cikan devletimizde sermaye sahiplerinin sayisi istenilen ol¢iide degildi. Devlet ilk sanayilesme hamlesi icin
[zmir iktisat Kongresinden sonra durumun énemini anlamis ve bununla ilgili bir takim &nlemler alma yoluna
gitmistir. Ulkemiz sanayilesme faaliyetini devlet eliyle gerceklestirmek zorundaydi. Sanayilesme ile ilgili
ozel tesebbiisiin elinde yeteri kadar sermaye yoktu. Bunun i¢inde 1925 yilinda ilk defa Sanayii ve Maadin
Bankasini kurmus. Sonugta kalkinma bankasinin temeli atilmistir. Bundan sonra Tiirkiye kalkinma bankasi
ve Eximbank ile Iller Bankasi bu gorevi iistlenmistir. Buna Tiirkiye sinai kalkinma Bankasi eklenmistir.
Tirkiye Sinai Bankasi 6zel bir banka olmasia ragmen bu goérevi bagsarmaya calismis fakat bu konuda
istenilen Ol¢iide basarili olamamustir.

Tiirkiye’de 1980 Ozal Déneminde serbest piyasa ekonomisine ge¢ilmis temel ekonomi ile ilgi kararlar
gbzden gegirilerek ekonomi i¢in Oonemli kararlar alinmigtir. Serbest doviz kur sistemi benimsenmis, Dig
ticaret rejimi serbestlestirilerek sermaye hareketlerinin oniindeki tiim engeller kaldirilmistir. Bu donemden
sonra devlet ekonomiye daha az miidahale eder hale gelmis ve 6zellestirme hizlandirilarak ekonomiye bir
ivme kazandirilmaya ¢aligilmistir(Simsek,2004;37-52).

Diger yandan gelismis iilkelerin finans piyasalarinda aktif rol alan para birimlerine ait degerler, borsa
endeksleri ve Onemli makroekonomik gostergeleri gelismekte olan iilkelerin finansal ve ekonomik
piyasalarina dnemli dlgiide etki etmektedir. Dolardaki biiyiik sigrayislar BIST100 endeksini etkilerken, Dow
Jones endeksindeki onemli bir hareket yine aymi sekilde Tirk Lirasinda 6nemli bir degisime sebep
olmaktadir. Bu durumda gdsteriyor ki gelismis iilkelere ait gostergeler, gelismekte olan {ilke ekonomilerine
onemli diizeyde etki etmektedir(Y1ldirim, 2017;69-76) .

Mali piyasalarin 6zellikle az gelismis lilkelerde gelismedigini gérmekteyiz. Bu iilkelerde tasarruf ve yatirim
ac1g1 en st seviyededir. Gelismekte olan iilkelerde ise bu tam tersidir. Bu iilkelerde kalkinma bankalarinin
temel gorevi (IKB, 1990:15) iktisadi gelisme ve kalkinmayi desteklemektir. Bunu genellikle tesvik
politikalarina uygun olarak yaparlar. Kalkinma Bankalar1 sanayi ve ihracata doniik sanayi sektorii basta
olmak {izere ulasgtirma, madencilik ve enerji sektorlerinde kredi saglar. Bu krediler genellikle orta ve uzun
vadeli kredilerdir. Bunun disinda Kalkinma Bankalar1 ekonomideki atil kaynaklari harekete gecirir ve bu
kaynaklar1 kalkinmada Oncelikli sektorlere dogru yonlendirir. Bunun disinda yatirim projelerinin
hazirlanmasia yardim eder. Ayrica bu projelerin uygulanmasi ve yonetimi ile ilgili olarak girisimcilere
teknik yardim yapar. Yonetimle ilgili olarak da gerekli olan onerilerde bulunur. Karli ve verimli yatirimlara
dogru girisimcileri yonlendirir. Bunlarla ilgili fizibilite etiitleri hazirlar ve girisimcilere danigsmanlik yapar.
Yatirim Bankalar1 6zellikle sanayi isletmeleri kurar veya kurulu olanlarin sermayelerine istirak eder. Bunun
nedeni iilke kalkinmasina destek olmaktir. Sonugta bu sekilde ekonomik kalkinmaya katkida bulunur.
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Tiirkiye gibi gelismekte olan tilkeler siirekli olarak planli ekonomi ile hareket eder. Bu iilkeler alanindaki
hedeflerine uyumlu olarak yatirim ve finansman politikalari izlerler. Bunun igin de uluslararasi kuruluglardan
mali ve teknik yardim alarak yatirim projelerinin ger¢eklesmesine yardimci olurlar. Kalkinma bankalari
ozellikle yabanci sermayenin yerli yatirimlara istirakinde kolayliklar saglar. Ayrica bolgelerindeki mallarin
tiretilmesine ve gelistirilmesine yardimci olur. Bu banka menkul degerlerin satigin1 yapar. Sonugta sermaye
piyasasmin gelismesine de yardimda bulunur (Desiyab Biilteni,1985b:5). Kalkinma bankalar1 yatirim
bankalar1 gibi bazi faaliyetleri iistlenirler. Kalkinma bankalari, sirketleri tahvillerin anapara ve faizleri ile
birlikte vadesinde ddenecegine dair garantiler verir. Miisterilerin portfoylerini yonetir. Ulke iginde toplanan
tasarruflari menkul kiymetlere yatirmak isteyen sermaye sahiplerine Onerilerde bulunur. Bdylece bu
iilkelerdeki ekonomik gelismeye paralel olarak kalkinma bankalar1 sonugta yatirim bankalarinin alanina
girerler(Tek, 1990:31) Ulkemizde 1950 yilindan itibaren kalkinma bankasi sanayicilere oldukea diisiik faizle
kredi verdigi gibi ayrica onlara kur garantisi de saglar. Kalkinma bankalarinin 1980 yilina kadar ancak %25'i
ayakta kalmistir. Kalkinma bankalarinda finansman degisik sekillerde saglanmaktadir Bunlarin kaynak
maliyeti ile vadeleri kredi faiz oranlarini etkiler. Ozellikle her kaynagi vadesi ve bunun kalkinma bankasina
maliyeti ¢ok farklidir (Kane, 1975:25-26). Kalkinma bankalari i¢in ihtiya¢ olan fonlar kamu veya &zel
sektorden saglanir. Hatta yurtdisindan da ayni sekilde ve aymi yontemle finansman saglanmaktadir.
Gelismekte olan iilkelerde hiikiimet kalkinma politikalarinin bir pargasi olmak tizere kalkinma projelerini
destekler. Bu dogrultuda hazirlanmis projeler i¢in finansman ayirir, genelde bu biitgeden bir pay seklindedir
(Kane, 1975:26).Ayrica yurt i¢i fonlarin elde edilmesi igin ticaret bankalari son derece 6nemlidir, ¢iinkii
bunlar orta ve uzun vadeli kredi temin ederler(Conkar,1988:168-170). Dis yardimlar kalkinma bankalar1 i¢in
son derece onemlidir bu yardimlar belirli amaglara yonelik fonlarin tesisinde kullanilir. Fona dayanilarak
yapilan yatirimlarin kar ve zararlar1 da fona ait olur bu hizmet karsiliginda kalkinma bankalari mutlaka bir
komisyon alirlar.(Conkar 1988:171-172) Kalkinma bankalarinda 6z sermaye diger fonlardan daha énemlidir,
eger bu bankanin gerekli 6z sermayesi yoksa o zaman daha az kar saglar veya hi¢ kar edemez. Kalkinma
bankalarinin bor¢ / 6z sermaye Orani kesin belli degildir. Kalkinma bankalari i¢in en fazla 3 /1 veya 6 /1
Araliginda durmak gerekir(Conkar,1988:179). Kalkinma bankalarinda kaynak maliyeti yiiksek olmamalidir,
eger yiiksek ise bu durumda kalkinma bankasi fonlarin1 uygun sartlarla plase edemez ve kendisinden
bekleneni de yapamaz (Akgiic,1971:197). O halde yatirimlari arttirmak gerekir. Ozellikle geri kalmis
bolgelere kalkinma bankalari ve devlet imkanlar1 ile daha fazla yatinm yapilmakta ve 0zel tesvik
verilmektedir(Bakkal ,2018:18).

4. YATIRIMLARI ARTIRMAK iCIN ALINAN TEDBIRLER

Tiirkiye'nin {ic onemli problemi vardir. Bunlardan birincisi &zel tasarruflar yetersizdir. Ikincisi ise
Tiirkiye’de cari agik sorunu halen devam etmektedir. Sonuncusu ise dis bor¢ sorunudur. Bunun disinda kamu
ve Ozel tasarruflarin milli gelire oran1 son yillarda %12 civarindadir. Bu durumda iilkemizde 6zel tasarruflar
yeterli degildir. Ayrica kamu tasarruflar1 ve kamu yatirimlarini da dikkate almak gerekir. Bunlarla ilgili
kararlar siyasi iktidarlar verir Siyasi Kararlar siyasi iktidarlar tarafindan belirlenir. Siyasi iktidarlar genellikle
kamu tasarruflarinin yiiksek olmasini ister. Ge¢mis yillarda 6zel tasarruflarin gayrisafi yurt i¢i hasilaya orani
2004 yilina kadar %20'nin tstiinde idi. 2005 yilindan sonra %20'nin altinda kalmis ve 2011 yilinda ise %11.
80 seviyesine kadar gerilemisti. Tiirkiye'de en 6nemli sorunlardan biri de tasarruflar1 artirmaktir. Tasarruflar
artirlldig takdirde bunlar yatirimlara yonelecektir. Sonugta tasarruf faizleri ile kredi faizleri arasinda makul
bir kar marj dengesi kurulmalidir. Buradaki denge ¢ok onemlidir. Kredi faiz oranlar yillik tespit edilmelidir.
Aylik faiz istikrarsiz ve degisebilir. Oynaklig1 yiiksektir ve spekiilatif bir finans piyasasini meydana getirir
Bu durum 6zel yatirimlarin finansmanini zor duruma sokar. Bunun igin de tilke genelinde gelir dagihimiyla
ilgili iyilestirme yapilmahidir Tirkiye’deki gelir dagilimindaki bozukluk sermaye birikimini artirmaktadir.
Tirkiye'de yiiksek gelir grubuna dahil olan insanlarin tasarruf egilimlerinin yiiksek oldugunu goriiyoruz.
Diisiik gelir gruplarinda ise yeterince tasarruf yapilmaz. Bu durum yatirimlari uyaran toplam talepte de bir
azalmay1 meydana getirir. Gelir dagiliminin asir1 bir sekilde tilkemizde bozuk olmasi yiiziinden Tirkiye’de
iki piyasa olusur. Bunlardan birincisi liks mallarin iretildigi ve ithal edildigi hatta satildigi bir piyasa,
ikincisi ise distik kaliteli ve ucuz mallar tiretildigi ve satildig1 bir piyasa. Liiks mallar genellikle ithal edilir.
Bu durumda likks mala yatirm yapmak daha fazla kar getirir. Ureticiler istihdamm daha diisiik ve kar
marjinin daha yiiksek oldugu bu piyasalar1 6zellikle tercih ederler. Olaya bu agidan bakildiginda iiretimin
daha az istihdamin daha disiik ve kar marjinin daha yiiksek oldugu piyasay:1 girisimciler daha ¢ok tercih
ederler. Ciinkii ekonomilerde potansiyel iiretim gergeklesmez; aynmi zamanda kaynaklar da etkin
kullanilmamis olur. Gelir dagiliminin diizeltilmesinde en mitkemmel yol insanlara gerekli olan is imkanlar
saglamaktir. Bunun i¢inde devlet bu duruma g¢are bulmalidir. Cogu zaman siyasi amaglh biitgeden para
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yardimlar1 ve issizlik sigortasi fonundan mevcut kaynaklar bu yatirimlar i¢in gegici olarak verilebilir. Ayrica
isci iicretlerinden kesinti yapilir ve bunun karsiiginda hisse senedi dagitilir. Isletmelerde calisan iscilerin
miilkiyetine gecen bu hisse senetleri ayn1 zamanda issizlik sigortasi fonundan kullanilan kaynaklar da geri
gelmis olur. Sonugta kayit dis1 yoldan yurtdisina kaynak ¢ikist olur. Bu da i¢ tasarruf oranini diigiiriir. Tabi
bunu 6nlemek devletin gérevidir. Kayit dis1 kaynak ¢ikisin1 6nlemek igin devlet gerekli olan olan 6nlemleri
alarak yeralt1 ekonomisini dnlemesi gerekir. Bunlar1 yaparken de i¢ siyasi gliveni saglamalidir Tiirkiye artik
yabanci sermaye politikasini1 degistirmelidir. Sicak para tuzag Tiirkiye i¢in iyi sonuglar dogurmamaktadir.
Kisa vadeli sermaye hareketlerini yani sicak paray1 Tiirkiye kontrol etmelidir. Ozellikle piyasalarda sicak
para kirilganlig1 artmaktadir. Bu durumda olan iilkelere sifirdan yatirnm yapmak iizere yabanci sermayedarlar
gelmemektedir. Onlar genellikle karli isletmeleri satin almaktadir. Sonugta kar ve faiz gibi faktor gelirleri ile
disartya yabancilar kaynak transferi yapilmaktadir. Bu da Tirkiye’nin aleyhine olmaktadir. Eger bu
olmuyorsa kisa vadeli sermaye girisleri olmaktadir. Buda iilkemiz i¢in ¢ok karli olmamaktadir Ulkemiz i¢in
uzun vadeli sifirdan yatirim yapacak yabanci yatirimcilara ihtiyag vardir. Bu sekilde istihdam artacak ve
ilkeye sermaye girecek sicak para kontrol edilmis olacaktir. Bu sicak paray1 daha iyi kontrol edebilmek i¢in
ayrica tegvikler verilmeli ve tilkeye olan yatirimlar arttirilmalidir(Korkmaz,2013)

Biitiin iilkeler ekonomik biiylimeyi gergeklestirmek ve refahi tabana yaymak ister. Bunun igin tasarruflar
yatirimlara dontismelidir. Bunun igin iilkedeki insanlar bu hususta bilgilendirilmelidir. Aksi takdirde tilkede
yasayan insanlar ellerindeki tasarruflar1 degerlendirmeyecektir. Devlet bu tasarruflarin garantorii olmalidir.
Sonugta sisteme dahil olmayan ve yastik altinda saklanan tasarruflar enflasyon karsisinda
eriyecektir(Sancak.2012:9).

5. SONUC

Tasarruflarin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi ¢ok dnemlidir. Her iilke tasarruflar yatirima doniistiirecek
careler aramakta ve bunu O6zendirici tedbirler almaktadir Bununla ilgili olarak da kalkinma bankalari
kurmakta ve yatirim yapacak firmalara bu banka araciligi ile teknik destek vermektedir. Yatirimlar yurt igi
tasarruflarla karsilanmadiginda bunun yerini yurt digindan bor¢lanmalar alacak ve sonugta ekonomi olumsuz
yonde etkilenecektir. Bir iilkede tiikketim harcamalarinda bir artis oldugunda haliyle ulusal tasarruflar da
diisecektir. Tirkiye’de i¢ ve dig tasarruflar kamu borglarini finanse etmistir. Oysaki bu tasarruflar bankalar
eliyle iilke icindeki yatinnmlara yonlendirilseydi ekonomiye daha biiyiik bir ivme kazandirilmis olacakti.
Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti sosyal bir devlet oldugu i¢in halka siirekli olarak devlet kasasindan yardim
dagitilmaktadir. Bunlar yerel yonetimler eliyle etkin bir sekilde denetlenmelidir. Hitkumet yiiksek faiz
politikasini desteklememesine ragmen bankalar Tiirkiye’de bundan vazgegmemektedir. Ulusal tasarruflar
arttirmak i¢in gereken tedbirler alinmalidir.

KAYNAKCA

Akgﬁg,O.(l971),Or_’ta ve Uzun Vadeli Krediler ve Finansman Kurumlari,Tiirkiye Bankalar
Birligi,Yay.No:47,Istanbul,s.197

Badawi,M.1.(2003)Globalizasyon of The Bot Sistem and its Taxation problem ,Review Of Bussiness 24 2
ABI/inform global spring 2003,s.61

Bakkal,S.(2018), Tiirkiye’de Ekonomik Dengesizlikler ve Coziim Yollari,s.18
Chance C(1991).Project Finance IFR Publishing Ltd.London,.s.3

Conkar,M K,(1988)Kalkinma  Bankaciligi ~ ve  Tiirkiye’deki ~ Uygulama,Anadolu  Universitesi
Yayinlar1,No:374,Eskisehir,s.168-170

Desiyap Biilteni(1985),Ankara,s.5
Iktisadi Kalkinma Bankas1 Biilteni,(1990),S.15

Korkmaz,E(2013).,Tiirkiye’de 6zel tasarruflar ve yatirimlar nasil artar,
http://www.yenicaggazetesi.com.tr/turkiyede-ozel-tasarruflar-ve-yatirimlar-nasil-artar-29143yy.htm

Megginston W.L.;Kleimer S.,Are Project Loans Different From Other Syndicated Credits,Journal of
Financial Economics Conference-Harvard Business School,2000,s.3

Sancak E.,(2012)Tasarruf Etmek mi zor yoksa yatirim yapmak mi?

Jshsr.com  Journal of Social and Humanities Sciences Research (ISSN:2459-1149)  editor.Jshsr@gmail.com
527


http://www.yenicaggazetesi.com.tr/turkiyede-ozel-tasarruflar-ve-yatirimlar-nasil-artar-29143yy.htm

Journal of Social And Humanities Sciences Research (JSHSR) 2018  Vol:5 | Issue:18 pp:523-528

Simsek M.(2004),Tiirkiye’de Kamu Harcamalar1 ve Ekonomik Biiyiime,(1965-2002)Atatiirk Un. IiBF
Dergisi,C.18 Say1:1-2,5.37-52,Erzurum,s.40

Tek,G.,Tiirkiye’de Orta ve Uzun Vadeli Finansman Kaynaklari, Tiirkiye Kalkinma Bankas1 A.S.Ankara,s.31

Volkan,E(1999). ,Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi 988-
1997, DPT Uzmanlik Tezi,Ankara,s.7

Kane A.J.(1975), Development Banking, Lexington: D.C. Heath and Company, s.2.

Megginson, W. L. and Kathleen A. W,(2000) “Venture Capitalist Certification in Initial Public Offerings,”
Journal of Finance, 46 5.3

Yildirim. H (2017) “’Effects of Dow Jones and USD on BIST100 Index and Observation of The Relationship
Among Them”’, Journal of Social and Humanities, Sciences Research, Cilt: 4, Say1: 9, Sayfa: 69-76, Istanbul

Jshsr.com | Journal of Social and Humanities Sciences Research (ISSN:2459-1149)  editor.Jshsr@gmail.com
528



